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はじめに
国際統合報告評議会（International Integrated Re-
porting Council: IIRC）によれば，統合報告の目的
は，主として財務提供者の意思決定に資する情報開示
を求めている（IIRC, 2013b, p.7）。このことが，統合
報告研究は外部利害関係者への意思決定情報の提供と
いう財務会計の研究領域とされる所以である。ところ
が，統合報告書で開示される情報は財務情報だけでな
く，非財務情報，より正しい表現をすれば戦略に関わ
る非財務情報の開示である。統合報告書に関わる研究
が財務会計の研究領域とされるのであれば，統合報告
で開示される戦略情報とは何か，どのように開示すべ
きか，何のために開示すべきかといった疑問は起こら
なかったのではないだろうか。こうした課題は管理会
計の研究アプローチとして問題視されている。
統合報告の開示内容が財務会計の範囲を超えたもの
であるということには同意していただけよう。ところ
が，統合報告は管理会計研究であるかと問われれば，
外部利害関係者への意思決定情報の提供であるという
事実から，統合報告を管理会計研究であると表する研
究者は多くはないであろう。管理会計として研究すべ
き理由として，伊藤（2014a）は，開示した情報が経
営を規制するという市場の論理を提唱した。さらに一
歩踏み込んで，統合報告書に基づいてステークホル
ダー・エンゲージメント（ステークホルダーとの対
話）を図ることで戦略策定への情報利用にも有益であ
ると主張した（伊藤，2016）。
要するに，統合報告書の作成目的は，情報ギャップ
の解消と信頼性の向上という情報開示にあるだけでな
く，管理会計というアプローチから考えると，経営も
しくは戦略策定への情報利用にあるという点も忘れて
はいけない。この情報利用という概念が，統合報告を
管理会計として研究すべき意義である。
本稿では，企業が任意に開示している統合報告書を
題材に，管理会計として企業間比較をして，あるべき
価値創造モデルとの違いを明らかにする。第1節で
は，統合報告書における比較可能性の考え方を明らか
にして，管理会計研究としての統合報告書の比較研究
について私見を明らかにする。第2節では，企業の戦
略策定への情報利用として重要な基本概念とは何かに
ついて明らかにする。第3節では，3社の統合報告書に
基づいて，価値創造プロセスという開示情報に限定し
て，開示の仕方を比較検討する。第4節は，第3節で取
り上げた企業の統合報告書に基づいて，価値創造プロ
セスを情報利用という点から検討を加える。最後に，
本稿の発見事項をまとめる。
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1．統合報告の比較可能性
統合報告書を比較検討するためには，IIRC で比較
可能性をどのように扱っているかについて明らかにし
ておく必要がある。また，比較可能性と関係する内容
項目についても簡単に検討しておく必要がある。その
上で，管理会計研究としての統合報告の比較可能性に
ついて私見を述べる。
1.1　IIRC の比較可能性原則
IIRC では，統合報告フレームワークの中にある7つ
の基本原則（guiding principles）の最後に一貫性と比
較可能性という原則がある（IIRC, 2013b, p.23）。この
一貫性と比較可能性という基本原則に基づいて，統合
報告の比較可能性とは何かを検討する。
IIRC（2013b, p.23）では，比較可能性について「統
合報告書の情報は，長期にわたって一貫性を持って，
また，企業の価値創造能力にとって重要である限り，
他社と比較できる方法で開示されるべきである」と記
述している。このことから，他社比較することを前提
に統合報告書の作成を要求していることが理解でき
る。また，内容項目（content elements）でも企業間
で比較可能でなければならないと指摘している。その
とき，比較可能性を担保するには，ベンチマーク，比
率，定量的な業界共通指標といった手段の活用例を明
らかにしている。ところが，統合報告書の開示情報で
ある価値創造，すなわち企業の価値は企業によって異
なるので，開示内容も企業ごとに異なるとして，比較
可能性の限界を明らかにしている。
一貫性に関しては，開示情報の質を担保するため
に，報告方針は期毎に一貫性を保つ必要があり，ま
た，KPI も同じものを使用すべきであるとしている。
ただし，報告の質を担保できないほど重要な変更があ
れば，企業は変更の理由を明らかにする必要がある。
つまり，企業間や期間を通じて報告方針と KPI は一
貫性を保った開示がなされなければならないというこ
とがわかる。
IIRC（2013b, p.23）の一貫性と比較可能性という基
本原則から理解できることは，統合報告書をステーク
ホルダーが自らの目的で比較することを意図している
ことである。同時に，その比較は財務諸表と同様に，
企業間や時系列での比較を想定しているため，これら
の間で一貫性を保つ必要がある。とりわけ，報告方針
と KPI は一貫性が重要であることがわかる。他方，
開示情報としての価値創造プロセスは企業ごとに異な
るので，財務諸表分析のような比較には意味がない。
ではどのような比較をすべきかについて，IIRC は内
容項目の比較可能性に一貫性を保つというような立場
を取っている。
1.2　内容項目の概要
IIRC（2013b, p.24）では，内容項目としては，企業
概要と外部環境，ガバナンス，ビジネス・モデル，リ
スクと機会，戦略と資源配分，業績，将来見通し，作
成と表示の基礎，一般的報告のガイダンスという9つ
を明らかにしている。最後の2つは比較可能性と直接
の関係はないのでここでは扱わず，それ以外の7つの
内容項目を簡単に検討する。
企業概要と外部環境は，企業の事業内容とその環境
を開示する必要がある。企業概要に関しては，ミッ
ションとビジョン，および基本的な経営環境を明らか
にする必要がある。外部環境についても，価値創造に
影響を及ぼす重要な環境の変化を開示する必要があ
る。次に，ガバナンスは，企業のガバナンスに関わる
組織体制の開示を求めている。これらの内容項目は開
示内容に濃淡があるとしても，有価証券報告書やア
ニュアルレポートで開示している内容である。
ビジネス・モデルは，企業の目的である価値創造を
狙って，インプットをアウトプットやアウトカムに変
換する事業活動システムのことである。ここでイン
プットとは事業活動で利用する資本であり，アウト
プットは製品やサービスである。また，アウトカムは
アウトプットの結果としてもたらされる資本への影響
のことである。ビジネス・モデルとしては，コンビニ
エンスストアや自動車メーカーなどの例は理解しやす
い。これらの業界はほぼ同じビジネス・モデルをベー
スにしているが，戦略の違いが収益性に影響を及ぼし
ている。したがって，ビジネス・モデルは戦略と混同
されることがあるが，本稿では両者は異なるものと考
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えている。
リスクと機会は，価値創造能力に影響を及ぼす要因
であり，これが重要であれば開示する必要がある。重
要性の決定プロセスと主要な判断事項（絞り込みのプ
ロセス，優先順位づけに影響を及ぼした主要な人物）
を開示する必要がある。なお，図1に示すように，影
響の重要性と発生可能性を勘案して，重要性を判断す
る必要がある。
戦略と資源配分は，企業の戦略目標とこれを実現す
るための戦略，および戦略を実行するための資源配分
計画の開示を要求している。企業に競争優位を与える
差別化された価値創造の開示であり，これを開示し過
ぎると競争相手に出し抜かれる可能性がある。
業績は，定量情報と定性情報での開示がある。具体
的には，目標，リスクと機会について定量情報を開示
する必要がある。また，バリューチェーンの資本への
重要な影響を開示する必要がある。主要なステークホ
ルダーとの関係性とそれへの対応も開示する必要があ
る。さらに，過去，現在，将来の見通しとそれらの関
係の開示が求められている。
将来見通しは，戦略の実行にあたり，どのような課
題があるか，また不確実性に直面する可能性，将来業
績への影響を開示する必要がある。将来業績は財務業
績だけでなく，非財務業績の将来見通しも開示する必
要がある。
以上の内容項目の中で，企業概要と外部環境，ガバ
ナンス，それに財務業績とその将来見通しについて
は，有価証券報告書やアニュアルレポートですでに開
示している企業が多い。そのためこれらを記述するこ
とに抵抗はないと考えられる。問題は，ビジネス・モ
デル，リスクと機会，戦略と資源配分，非財務業績と
その将来予測の開示である。これらはいずれも価値創
造プロセスと密接に関わる内容項目の開示である。言
い換えれば，開示すべき内容項目を取り扱うことはで
きたとしても，企業によって開示内容に大きな違いが
出てくる。そのような内容をステークホルダーが企業
間もしくは時系列で比較することができれば，企業の
ユニークな開示情報を得ることができる。このユニー
クな部分が，管理会計研究にとっては重要な関心事で
ある。管理会計研究として比較研究すべき部分は，価
値創造，資本，価値創造プロセスという基本概念の内
容にあるといえよう。
2．IIRC の基本概念
IIRC に基づいて，統合報告の狙いと統合報告書の
作成目的を明らかにする。その上で，IIRC（2013b, 
pp.10-14）の基本概念（fundamental concepts）であ
る，価値創造，資本，価値創造プロセスを明らかにす
る。この基本概念を考察することで，価値創造プロセ
スの可視化にすべての概念が関わっていることを明ら
かにする。
2.1　統合報告の狙い
IIRC（2013, p.2）では，統合報告の狙いとして4つ
の目的を明記している。財務資本提供者への情報の質
の改善，複数の報告書をまとめる効率的アプローチ，
資本間の理解，統合思考である。第1の情報の質を改
善するとは，財務情報だけでなく非財務情報によって
意思決定に資する情報を入手できるようにすることで
ある。第2の効率的アプローチとは，複数の報告書を
無関連に報告するのではなく，関連づけて長期にわた
る価値創造を開示することである。第3の資本間の理
解とは，企業の経営活動の結果を広範な資本（財務，
製造，知的，人的，社会・関係および自然資本）とし
て開示することで，資本間の相互関係を明らかにする
ことである。第4の統合思考とは，企業の短・中・長
図1　重要性の判断
出典：IIRC（2013a, p.31）。
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期の価値創造に焦点を当てて情報開示をすることであ
る。
この4つの統合報告の狙いを，内山（2015）は外部
への情報提供として，またその提供する情報内容が経
営管理活動であるとして，図2のように描いている。
単に財務情報と非財務情報の一体的な企業価値を報告
するという開示情報についての議論ではなく，より効
果的な価値創造となる開示を提案している。
他方，伊藤（2014b）は，統合報告は単に情報開示
だけが目的ではないと主張した。外部に情報開示する
ことが市場の論理となって，内部経営管理にも影響を
及ぼすという主張である。ところで，Burritt and 
Schaltegger（2010, p .832）や Schaltegger（2012）
は，持続可能性報告書が外部への情報開示として規制
に準拠するアウトサイドイン・アプローチか内部経営
管理を開示するインサイドアウト・アプローチかとい
う問題提起を行った。これと同じ問題提起を統合報告
書でも問題視する（古賀 , 2015）ことはあるが，この
ような情報開示のタイプは管理会計にとって本質的な
課題ではない。管理会計にとっては，むしろステーク
ホルダーとの対話を通じて企業側の戦略策定へ情報利
用することこそが重要である。ここに管理会計研究者
が統合報告を研究する意義がある。
情報開示と情報利用の両方を考慮に入れたとき，統
合報告書を作成することは，情報ギャップの解消，信
頼性確保，戦略情報への利用という3つの利点がある
（伊藤・西原 , 2016）と考えられる。第1の利点は，情
報ギャップの解消というメリットである。財務情報だ
けの情報開示ではステークホルダーが正しい意思決定
ができない。その補完として非財務情報を開示するこ
とはステークホルダーにとって有益である。第2の利
点は，ステークホルダーからの信頼性確保である。価
値創造プロセスや戦略など企業内部の ESG（環境・
社会・ガバナンス）情報までをステークホルダーへ開
示することによって，ステークホルダーからの企業へ
の信頼性が向上する。アニュアルレポートと持続可能
性報告書を結合するだけでなく，戦略をベースに両報
告書が密接に絡んだ報告書へと統合することが信頼性
の確保を担保する。第3の利点は，戦略の策定と実行
の改善である。情報開示することでステークホルダー
とのコミュニケーションを図り，ステークホルダーの
考えを取り入れて，戦略の策定と実行に活かすことが
できる。
ところで，IIRC によれば，「統合報告書は企業の戦
より一体的な企業価値の報告
より効果的な企業価値の創造
企業外部
企業内部
外部報告 B
（ex 非財務情報）
：社会価値・組織価値
外部報告 A
（ex 財務情報）
：経済価値
内部管理・報告 A
（ex 製造・販売活動）
：資本と成果
内部管理・報告 B
（ex 社会活動）
：資本と成果
統合思考
①
②
③
④
図2　統合報告の狙い
出典：内山（2015, p43）。
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略，ガバナンス，業績および見通しが外部環境の下で
どのように短期・中期・長期の企業価値の創造に導く
かについての簡潔なコミュニケーションである」
（IIRC, 2013b, p.7）とその狙いを明らかにしている。
また，統合報告の報告対象は，「主として財務資本の
提供者」（IIRC, 2013b, p.7）としながらも，「従業員，
顧客，サプライヤー，事業パートナー，地域社会，立
法者，規制当局，それに政策立案者」（IIRC, 2013b, 
p.7）といったステークホルダーにも有益であるとし
ている。さらに，ステークホルダーとのコミュニケー
ションが市場の論理となって企業のマネジメントが改
善されるため，経営者にとっても有益である（伊藤 , 
2014a）。多様なステークホルダーに関わる統合報告書
には，その基本概念として価値創造，資本，価値創造
プロセスがある。統合報告にとってきわめて重要なこ
れらの概念を順に明らかにする。
2.2　価値創造
価値創造とは，「企業の事業活動とアウトプットに
よって資本の増加，減少，変換をもたらすプロセス」
（IIRC, 2013b, p.38）であると定義している。ここで価
値とは企業価値であるが，IIRC では企業価値を明確
には定義していない。
櫻井（2015, p.5）は，「企業の究極的な目的は，多
元的な諸目的を勘案しながら企業価値を創造し，長期
的に満足しうる適正利益を獲得することで，組織の持
続的発展を図ることにある」と指摘している。このよ
うに企業価値の創造は企業の目的である。企業目的が
企業価値の創造であるが，企業価値とは何かについて
は，人によって価値観が異なるように，企業価値観も
一様ではない。
欧米の経営者は企業価値を，経済価値と考えてきた
（McKinsey & Company Inc., 2000, 訳書 , p.17）。これ
に対してわが国の経営者が信奉する Drucker はまっ
たく異なる主張をしている。Drucker（1954, p.34）に
よれば，事業の目的は顧客の創造であって，経済価値
のような利益の最大化は事業の目的ではなく，むしろ
害さえ与えると経済価値を強く否定する。Drucker の
この概念は，顧客の満足を高めたり顧客に信頼される
企業を目指すという意味で，顧客価値を志向したもの
と捉えることができる。両者の主張は大きく異なる
が，企業が単一目的を志向すべきであるという意味で
は同類の主張である。
これらに対して，複数目的の企業価値観も存在す
る。たとえば，Porter and Kramer（2011）は共有価
値（shared value）を提唱している。CSR を追求する
企業は社会価値のある企業目的を持っているが，企業
業績に何ら貢献していない。経済価値と CSR も共に
重視する共有価値観を目指すべきであるという。Por-
ter and Kramer の共有価値観は，経済価値と CSR の
和集合ではなく，共通部分のことである。統合報告の
価値は，企業自身のために創造される部分と，企業以
外のステークホルダーに対して創造される部分がある
ことを明示している（IIRC, 2013b, p.10）。その意味で
は，IIRC も Porter and Kramer と同様に，経済価値
と CSR を志向している。ところが，IIRC の企業価値
観は共有価値観とは違って，経済価値と CSR の和集
合に近い概念である。このような企業価値観は，むし
ろ，「企業の目的は，経済価値の増大だけを図るだけ
ではなく，組織価値，社会価値，および顧客価値を含
む企業価値を高めることにある」（櫻井 , 2015, p.41）
という拡張された価値観と考えられる。
2.3　資本
IIRC では資本は企業価値との関係で明確に定義さ
れている。つまり，「資本は企業の活動とアウトプッ
トにより増加，減少，変換される企業価値のストック
である」（IIRC, 2013b, p.12）と定義している。この定
義から，企業価値は資本で開示できるということがわ
かる。そのような資本とは何か。IIRC（2013b, p.12）
では，財務資本，製造資本，知的資本，人的資本，社
会・関係資本，自然資本という6つの資本をガイドラ
インとして示している。
財務資本と製造資本はこれまでもアニュアルレポー
トで資産として開示してきたものであり，改めて問題
視すべきものはない。これに対して自然資本は，化石
エネルギーについて言えば，資源の枯渇リスクと同時
に，その資源を使うことで地球温暖化のリスクが高ま
るという問題がある。エネルギー産業などの企業に
とっては自然資本の開示は重要なリスク開示となる。
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これに対して，知的資本，人的資本，社会・関係資
本は，持続可能性報告書のような CSR 関係の報告書
で取り上げられてきた。こうした資本を開示すべき理
由は，資源ベースの視点（resource-based view: RBV）
の論理から理解できる。RBV では，競争優位となる
のは外部との競争要因というよりも企業の内部資源に
あり，それをインタンジブルズと呼称してきた。
Barney（1991）によれば，インタンジブルズは，
「ある企業が，現在および潜在的な競争相手によって
同時には実行されないような価値創造戦略を実行する
とき，かつ他社がこうした戦略の便益を模倣すること
ができないとき，企業は持続可能な競争優位を持つ」
ものである。RBV によれば，インタンジブルズかど
うかは，4つの属性を持っているかどうかで決まる。
価値ある資源（valuable resources），希少な資源
（rare resources），模倣困難な資源（imperfectly imi-
table resources），非代替性（substitutability）という
属性である。つまり，外部環境で機会を探究し脅威を
緩和するという意味で価値ある資源か，現在および潜
在的な競争相手があまりない資源か，競争相手が簡単
に模倣できる資源か，こうした資源を戦略的に代替す
ることができない資源であるかである。内部資源でこ
のような4つの属性を持つものがインタンジブルズで
ある。IIRC はインタンジブルズが無形の企業価値で
あるとして，これらの開示を求めている。
IIRC で資本と呼んでいるものは，経営学では資
源，会計では資産と称してきたものである。用語とし
て資本もしくは資源というとき，会計では源泉や元手
を意味しており，管理会計としては管理できないもの
と捉えられる印象がある。たとえば，資金調達源泉は
財務管理の課題であり，管理会計では所与として扱わ
れてきた。他方，資産というとき，会計では使途を意
味しており，管理会計では管理できるものという印象
がある。資産の効率的運用として在庫削減などが取り
上げられてきた。このような意味からすれば，IIRC
でも資産と呼ぶべきであったと言えよう。
2.4　価値創造プロセス
IIRC フレームワークでは，すでに明らかにしたよ
うに，価値創造，資産，価値創造プロセスを基本概念
としている。当初はビジネス・モデルという用語も基
本概念にあったが，ビジネス・モデルだけでは戦略が
可視化されない可能性がある。そこで，ビジネス・モ
デルよりも戦略と密接な価値創造プロセスを基本概念
としたと考えられる。企業が価値創造をどのように行
うか，つまり戦略の策定が価値創造プロセスであり，
そうした戦略の実行がリスクを伴うとき，それを開示
する必要がある。価値創造プロセスの開示は戦略の開
示であり，企業にとってはナイーブな課題である。
ここでビジネス・モデルとは，「企業が戦略目的を
達成し，短期，中期，長期の価値創造のために，事業
活動を通じて，インプットをアウトプットおよびアウ
トカムに変換するシステム」（IIRC, 2013b, p.33）であ
ると定義している1。このビジネス・モデルと価値創
造プロセスの関係は図3のようである。企業のミッ
ションやビジョンを背景として，企業のガバナンスの
下で，過去の企業価値がビジネス・モデルを通じて，
戦略による資源配分によってリスクや機会がどのよう
に変化して実際の業績が達成されたり，将来の見通し
を予測して，将来の企業価値がどのようになるのかを
可視化するのが価値創造プロセスである。
図3の価値創造プロセスの下では，企業価値を資本
と捉えていることが理解できよう。企業は，企業を取
り巻く外部環境の下で，ミッションとビジョンを明示
し，ガバナンスを保ちながら，リスクと機会にチャレ
ンジする戦略と資源配分を実行する。企業は業界もし
くは独自のビジネス・モデルを採用し，期首資本を期
末資本に価値創造する。その価値創造プロセスは，イ
ンプットとして期首資本を取り入れ，これを用いて事
業活動を行い，その結果，将来見通しを推定しなが
ら，業績を向上するように努力する。定量的なアウト
プットを産出し，これが企業価値にとっての成果へと
導かれる。
ここでインプットとは，企業が事業活動に取り入れ
る期首資本のことであり，明解である。これに対して
アウトプットと成果，およびそれらの関係は必ずしも
明らかではない。IIRC の定義を見ると，アウトプッ
トとは，「企業の製品とサービス，副産物および廃棄
物（IIRC, 2013b, p.34）」であり，成果とは，「事業活
動およびアウトプットの結果として資本に（正もしく
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は負となる）内部と外部の影響（IIRC, 2013b, p.34）」
としている。この IIRC の定義では，アウトプットが
原因で成果が結果になるという関係のようではある
が，それらが要因のことを指すのか指標まで想定して
いるのかははっきりしない。一般的に言えば，アウト
プットは物量的な産出量であり，成果はアウトプット
から導き出された結果と考えられる。このような理解
にしたがって，本稿ではアウトプットと成果を，因果
関係を持った遅行指標と先行指標の関係と捉えること
にする。つまり，遅行指標としての成果が出るのに時
間がかかったりコントロールしやすくするため，管理
上は先行指標を管理指標にすると考える。
ところで，企業はステークホルダーが望んでいるか
らと言って価値創造プロセスを開示する義務があるの
だろうか。IIRC が任意開示であるため，価値創造プ
ロセスの開示も企業の任意である。戦略をすべて開示
することは競争相手に手の内をすべて暴露してしまう
ため，そこまで IIRC が開示を要求しているわけでは
ない。IIRC が価値創造プロセスとして要求している
のは，ステークホルダー・エンゲージメントとして対
話するためのアジェンダである。企業がどのような戦
略をとるのかを開示するにも，戦略に関する目標の部
分と打つべき手段の部分がある。戦略の開示の仕方に
もよるが，目標の開示だけであれば競争相手に手の内
を見せなくて済む。戦略目標によって価値創造プロセ
スを開示できれば，ステークホルダーとの対話に効果
的であるばかりでなく，競争劣位にも至らないと考え
られる。
以上より，企業の価値創造プロセスの可視化を検討
すると，企業の情報開示と情報利用が理解できる。ま
た，価値創造プロセスは，価値創造と資本が密接であ
り，価値創造プロセスを開示することは，それ以外の
2つの基本概念も同時に明らかとなる。そこで次節で
は，価値創造プロセスに限定して，企業の統合報告書
の事例比較を行う。
3．価値創造プロセスを可視化する3つのタイプ
前節で価値創造プロセスの開示がステークホル
ダー・エンゲージメントとして重要であることを明ら
かにした。わが国の統合報告書を参考にすれば，価値
創造プロセスの開示には3つのタイプがある。第1のタ
図3　価値創造プロセス
出典：IIRC（2013b, p.13）。
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イプの価値創造プロセスは，戦略の可視化であるバラ
ンスト・スコアカード（Balanced Scorecard: BSC）
の戦略マップである。第2のタイプは，図3のようなオ
クトパスモデルである。これら以外にも第3のタイプ
として，企業が独自に考案したその他のタイプがいく
つかある。本節では，これら3つのタイプを具体的に
紹介する。
3.1　戦略マップ・タイプのケース
Kaplan and Norton（2004, pp.9-14）によれば，戦略
マップは企業価値創造プロセスを記述したものであ
る。このことから，伊藤（2014a）は統合報告書での
価値創造プロセスの可視化として，BSC の戦略マッ
プを提案した。言い換えれば，価値創造プロセスとは
戦略のことである。伊藤（2014c）は，企業戦略，事
業戦略，機能戦略といった戦略タイプ別に，それぞれ
の価値創造プロセスを可視化する戦略マップを例示し
た。また，競争劣位とならないように事業戦略の開示
やスコアカードまで開示することには慎重であるべき
ことを示唆した。
企業戦略の可視化でも，戦略テーマはしばしば顧客
への価値提案として構築することができる。この戦略
のテーマは，比較的短期に成果が出やすい卓越した業
務，中期的に成果が出ると期待される顧客関係性重
視，比較的長期にならないとなかなか成果が出ない製
品リーダーシップがある。このように企業価値創造の
時間が異なる戦略テーマを持つことによって，ポート
フォリオ・マネジメントを行うことができる。言い換
えれば，戦略テーマは組織間のシナジーを取ることが
できるだけでなく，戦略のポートフォリオ・マネジメ
ントも組めるというメリットがある。このような戦略
テーマに基づいて，デュポンエンジニアリングポリ
マー社では，図4のような企業戦略の可視化を行った。
図4は，5つの戦略テーマが縦の因果関係として図示
されている。同時に，5つの戦略テーマすべてが株主
価値の最大化を実現するように，1つの戦略マップと
して描かれている。この図の左の因果関係から右の因
果関係まで複数の戦略テーマが描かれている。「業務
の卓越性」と「供給サービス / オーダーキャッシュ」
という業務の卓越性に関わる戦略テーマ（因果関係）
が2つある。また，「製品とアプリケーションのポート
フォリオ管理」と「顧客管理」という顧客関係性重視
に関わる戦略テーマ（因果関係）が2つある。さら
に，ブレークスルーするような製品リーダーシップに
関わる戦略テーマ（因果関係）として「システム・ソ
リューション / 新規事業設計」が1つある。合計5つの
戦略テーマによって企業戦略の可視化が行われてい
る。要するに，BSC の戦略マップでは，戦略目標を
羅列するのではなく，戦略目標間の因果関係によって
価値創造プロセスを可視化していることが理解できよ
う。
このような戦略マップ・タイプの価値創造プロセス
を彷彿とさせるのはエーザイの統合報告書である（伊
藤・西原 , 2016）。エーザイは，図5に示す価値創造プ
ロセスを可視化している。
図5より，6つの資本を投入して，BSC の価値創造
プロセスによって戦略を可視化して，その結果が6つ
の資本になるということが理解できる。エーザイで
は，インプット，アウトプット，成果という用語を用
いておらず，BSC に基づいて価値創造プロセスを可
視化していることが理解できる。BSC の戦略マップ
は戦略目標の因果関係を作図したものであるが，エー
ザイでは4つの視点のみを明らかにするだけで，戦略
目標間の因果関係は明らかにしていない。
エーザイは戦略マップを可視化してはいないが，図
6に示す戦略を可視化している（エーザイ統合報告書 , 
2015, p.35）。中国，アメリカ，日本，アジア，その他
の5地域ごとにセグメント報告しているだけでなく，
横串を通してグローバルオンコロジー・ビジネスユ
ニットとグローバルニューロロジー・ビジネスユニッ
トの戦略を可視化している。もちろん各ビジネスユ
ニットの戦略マップは不明である。この戦略の価値創
造プロセスを戦略マップで可視化できれば，ステーク
ホルダー・エンゲージメントのアジェンダとして非常
に興味深いケースになると考えられる。
ところで，IIRC（2013b）はアウトプットや成果を
可視化するよう要求している。これらの先行指標と遅
行指標は，BSC ではスコアカードで測定し管理す
る。アウトプットや成果，および成果を実現するため
の手段である戦略的実施項目までを可視化するには
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図4　BSCの戦略マップ・モデル
出典：Kaplan（2001, p.2）。
図5　エーザイの価値創造プロセス
出典：エーザイ統合報告書（2015, p.2）。
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BSC のスコアカードが必要である。企業がスコア
カードまで可視化することは，競争相手に手の内まで
すべてを可視化することになり，競争劣位となる可能
性がある。要するに，スコアカードまで可視化するこ
とは開示しすぎのように思われる。しかし，戦略マッ
プを用いて戦略ないし価値創造プロセスを可視化する
ことができれば，スコアカードまで可視化しなくて
も，ステークホルダー・エンゲージメントとしては十
分な対話ができると言えよう。
3.2　オクトパスモデル・タイプのケース
オクトパスモデル・タイプでは，すでに解説したよ
うに，期首資本をインプットとして事業活動に利用
し，そこから産出されたアウトプットを管理しながら
成果を期待し，結果として企業価値（期末資本）が創
造されるモデルである。このようなオクトパスモデ
ル・タイプとしては，ローソンやアサヒグループがあ
る。
たとえば，ローソンは，図7のような価値創造プロ
セスを可視化している。ローソンの価値創造プロセス
では，インプットは期首の5つの資本であるが，アウ
トプットは5つの資本のための取り組み，アウトカム
（成果）はステークホルダーへの価値提供としている。
図7より，ローソンのアウトプットは，具体的に
図6　エーザイの戦略マトリックス
出典：エーザイ統合報告書（2015, p.35）。
図7　ローソンの価値創造プロセス
出典：ローソン統合報告書（2015, p.3）。
29統合報告書に基づく価値創造プロセスの比較研究
は，資本の種類ごとの取り組みを掲げている。「株主
市場の期待に応えるため，資本規律を前提に投資判断
を行っています」，「マチのニーズに応える商品づくり
にサプライチェーンを挙げて取り組んでいます」，「マ
チのニーズに的確に応えるため，『自ら考え，自ら行
動する』人財を育成しています」といったローソンの
取り組みをアウトプットと呼んでいる。他方，アウト
カムは，その結果として，「ローソンを取り巻くマル
チステークホルダーのみなさまへの価値提供」として
いる。これらのアウトプットとアウトカムを，ローソ
ンの取り組みとそのインパクトという形で掘り下げて
いるのが図8である。このアウトプットとアウトカム
について検討する。
図8から，生活の多様化に対応したり，高齢者への
サポートなどへの取り組みを重視していることがわか
る。またその結果，女性の社会進出を活性化したり，
高齢者の健全な食習慣を確立しようとしていることも
理解できる。要するに，ローソンがマチの課題として
図8　ローソンのアウトプットと成果
出典：ローソン統合報告書（2015, p.5）。
ロー ソンの取り組み（アウトプット） ロー ソンがもたらすインパクト（アウトカム）
女性の社会進出等による生活の多様化に対応
結婚・出産しても働き続ける女性が増えるなど、生活の多様化が進むな
か、ロ ソーンはそうした変化やニーズを捉えながら、商品、サ ビースを提供し
ています。近くのお店に生活に必要なものが揃っていれば、一人暮らしの
方や働く女性にとって便利です。ロ ソーンでは、自社の女性社員による出
産・子育ての経験や知恵を、店舗運営や商品開発に活かしています。
高齢者の充実した生活、環境づくりをサポ トー
「少量でよいから健康によいものを食べたい」という高齢の方々に向け、栄
養バランスに配慮した小分けカット野菜、惣菜の販売に力を入れていま
す。また、医薬品を取り扱う店舗の拡大や、気軽に健康相談ができる取り
組みも始めています。60歳以上の社員の継続雇用にも積極的に取り組
み、高齢者が孤立しない社会環境に貢献しています。
ネイパ フーッドストア、社会インフラとして地域へ貢献
遠くの店まで出かける手段のない高齢の方や時間がない忙しい方のため
に、食品や日用品が買える近所のお店「ネイパーフッドストア」づくりを進め
ています。また、お客さまにより近づき、便利をお届けするために、新鮮な食
材や弁当の宅配も始めています。地域コミュニティの一端を担い、災害時に
は緊急の避難拠点となるなど、社会インフラとして地域に貢献し続けます。
健康増進を目指した商品・店舗を開発
毎日の食を通して健康な身体をつくることを第一に考え、手軽に体によい
ものを積極的に取れるメニュー 開発やヘルスケア強化型店舗など、健康
を軸にした店舗及び商品の開発を進めています。更に医療品の販売や調
剤薬局併設型店舗の展開、地域の自治体との連携強化など、皆さまの健
康増進に積極的に取り組んでいます。
店舗をはじめ製造、物流等あらゆる面で環境に対応
店舗への省エネ機器の導入をはじめ、容器包装の素材の工夫や軽量
化、ムダを出さない製造体制づくり、効率的配送、環境に配慮した商品の
拡大など、あらゆる観点から環境問題に対応します。太陽光発電システム
の導入など新たな環境・エネルギー技術の採用を推進し、持続可能な社
会に貢献します。
●女性の活躍による社会の活性化
●家事の時短・省力化による時間の活用
●出産・子育てを両立できる職場環境の浸透
●高齢者の健全な食習慣の確立
●健康寿命延伸への貢献
●元気な高齢者の増加
●買い物弱者や高齢者の利便性向上
●コミュニティ基盤として地域を活性化
●災害時のインフラとして地域に貢献
●健康への意識向上による自己管理の促進
●予防医療や未病対応の推進
●国民医療費の抑制への貢献
●気候変動問題の緩和
●環境にやさしい生活の広がり
●先端的な環境技術の普及・拡大
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どのような取り組み（アウトプット）をしているの
か，またその取り組みの影響（アウトカム）をどのよ
うに推定しているのかが理解できる。ところが，これ
らは事業活動から算出されるアウトプットやアウトカ
ムと言えるのであろうか。言い換えれば，ローソンは
戦略的な事業活動を可視化しているわけではない。む
しろ，事業計画（BSC でいえば戦略的実施項目）の
具体的例示を可視化している。
コンビニエンスストアであればどこも同じビジネ
ス・モデルと考えられるが，ローソンとしてのオリジ
ナルな事業計画を明記することで価値創造プロセスを
可視化しようとしていることが理解できる。アウト
プットは事業計画を列挙しただけなので，各事業計画
がどのような関係にあるのか，また，その事業計画が
アウトカムを通じて企業価値にどのような影響を及ぼ
すと推定しているのかは理解できない。
もう1つのオクトパスモデル・タイプは，アサヒグ
ループホールディングスの統合報告書に見ることがで
きる。同社では，期首資本を期末資本に変換するもの
として，持続的な企業価値の向上を想定している。そ
の価値創造は，研究・開発，調達，マーケティング・
販売，生産・物流というビジネス・プロセスで特定し
ている。
企業価値創造プロセスは，アサヒグループホール
ディングス統合報告書の20から27頁でビジネスプロセ
スごとに解説している。各ビジネス・プロセスで価値
創造の基本方針を明記して，それを掘り下げて解説し
ている。たとえば，研究・開発では「技術プラット
フォームを活かしたイノベーションによる新価値・新
需要の創造」，調達では「取引先との『共創力』や
『コスト競争力』を重視した安定調達の推進」，生産・
物流は「グループを横断した最適生産・物流体制の構
築による『コスト競争力』の向上」，マーケティン
グ・販売では「『ブランド力』の強化と新価値・新需
要の創造を目指したイノベーションの推進」といった
戦略を開示している。このような戦略は，機能戦略で
あり，企業戦略や事業戦略ではない。アサヒグループ
としてのホールディングスが担当する本社の機能戦略
と考えられる。このような機能戦略を価値創造プロセ
スとして開示するユニークなアサヒグループの価値創
造プロセスを図9に示す。
図9は，アサヒグループホールディングスとしての
機能戦略を可視化したものである。そのため事業戦略
までは可視化されていないが，それぞれのビジネス・
図9　アサヒグループの機能戦略としての価値創造プロセス
出典：アサヒグループホールディングス統合報告書（2014, pp.8-9）。
31統合報告書に基づく価値創造プロセスの比較研究
プロセスの戦略目標が明確に出ていることが理解でき
る。機能戦略としての企業価値創造プロセスを可視化
した非常に興味深いケースと言えよう。
ところが，戦略の可視化である価値創造プロセスと
の関係で，アウトプット，成果，および6つの資本と
どのような関係になっているのかは必ずしもはっきり
しているわけではない。研究・開発で環境負荷低減や
アルコール関連の問題への取り組みを取り上げたり，
調達で環境負荷や人権への配慮を整理したり，生産・
物流でコジェネや環境負荷低減を取り扱っている。残
念ながら，現在の戦略の結果，6つの資本へどのよう
な影響を及ぼすのかについてははっきりしない。
3.3　その他の価値創造プロセスのケース
第3として，それ以外の価値創造プロセスの可視化
がある。これらのタイプは，オクトパスモデルによる
価値創造プロセスの可視化が困難であると考えてユ
ニークな価値創造プロセスを工夫している。ここでは
そのうちリコーとオムロンという2社の価値創造プロ
セスを取り上げる。これらのケースは，価値創造プロ
セスを考察するのに効果的だと考えられる。
リコーの価値創造プロセスは，図10に示すように，
インプット⇒バリュー・ドライバー⇒アウトプットを
可視化したものである。インプットとして5つの資本
を投入するのは IIRC に準拠している。価値創造プロ
セスとアウトプットは IIRC とは異なるユニークなも
のである。
価値創造プロセスは，リコーウェイ（ミッション・
ビジョン）とコーポレート・ガバナンスの下で，基盤
事業と新規事業についてのバリュー・ドライバーを可
図10　リコーの価値創造プロセス
出典：リコーグループサステナビリティレポート（2015, p.16）。
図11　SWOT分析と事業拡大の方向性（オフィス事業）
出典：リコーグループサステナビリティレポート（2015, pp.22-23）。
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視化している。事業戦略は，基盤事業としてのオフィ
ス，新規事業としての商用印刷，インダストリ，新た
な分野に区分して SWOT 分析と事業拡大の方向性を
明らかにしている点である。図11は，オフィス事業に
ついて示したものである。
また，バリュー・ドライバーとして，技術力，お客
様接点力，環境経営の3つを取り上げて，イノベー
ションの戦略目標を明らかにしている。技術力につい
ては，「社会的課題に向き合い，新しい技術で未来を
拓くイノベーションの創出を目指している」としてい
る。お客様接点力については，「製品の開発から製
造，サービス・サポートの提供に至るまで，リコーな
らではの工夫や提案により，新たなお客様価値の創出
を目指します」としている。環境経営については，
「社会のサステナビリティ向上を実現するビジネスモ
デルへの変革を進めています」としている。これらの
戦略目標間にどのような因果関係があるのかは，文章
からは解釈できない。
アウトプットとしての企業価値観は興味深い。図10
より，企業価値をお客様とビジネスパートナーからな
るお客様価値，株主と投資家からなる株主価値，社員
の従業員価値，社会と地球環境の社会的価値に区分し
て 企 業 価 値 を 捉 え て い る 。 株 主 価 値 と し て は
ROE10 % の達成を狙っており，従業員価値としては
自律的に働ける環境改革を目指しており，社会的価値
としては CSV の取り組みを紹介している。お客様価
値については，価値創造プロセスとの関係で可視化し
ている。
アウトプットと成果を区別していないため，IIRC
に準拠しているわけではない。アウトプットとしての
企業価値観は，IIRC よりも踏み込んだ形で，リコー
としてのステークホルダー価値という価値観を明らか
にしている。
次に，オムロンの価値創造プロセスを明らかにす
る。図12のオムロンの価値創造プロセスは，ビジネ
ス・モデルを可視化している。オムロンの価値創造プ
ロセスは以下のように解釈できる。すなわち，事業領
域ごとに社会的課題を認識して，企画・開発・製造・
販売というビジネス・プロセスを通じて B to B もし
くは B to C のユーザーや消費者からの対価で，オム
図12　オムロンの価値創造プロセス
出典：オムロン統合レポート（2015, p.7）。
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ロンとしての企業価値を創造して，新たな社会的課題
の解決に向けて効率的に投資を行い，次なる価値の提
供を行っている。
社会的課題としては，人手不足・製造現場での安心
安全・品質向上，駅の交雑・交通渋滞，生活習慣病な
どの疾患，エネルギーの不足・環境問題である。この
ような課題に対して，事業活動を通じて解決して，も
のづくりを通じた豊かな生活，駅や道路の安心・安
全，人々の健康，環境（エネルギー）という側面で価
値を提供している。
オムロンでは，事業ごとに事業戦略を可視化してい
る。たとえば，制御機器事業では，「『幅広い商品ライ
ンナップ』と『グローバル事業インフラ & サービス
体制』を活かし，お客様に価値ある商品とサービスを
お届けすることで事業成長を実現させます」と指摘し
ている。また，電子部品事業では，「メディカル，ビ
ルオートメーションなどの新しい業界を対象にお客様
の課題解決を図る新商品を創出し，事業基盤の構築を
図ります」と指摘している。車載事業は，「将来のク
ルマ社会のニーズに応える提案型商品の拡大にも積極
的に取り込んでいきます」。それ以外でも，社会シス
テム事業，ヘルスケア事業，その他事業で同様の戦略
を明らかにしている。
企業戦略ではなく一歩踏み込んで事業戦略を明らか
にしている点では，これまでの統合報告書にはない深
堀した開示となっている。事業戦略まで可視化するこ
とで，顧客との関係がはっきりしてくることが期待で
きる。ところが，戦略を価値創造プロセスとして可視
化しているわけではなく，事業ごとの戦略を文字で記
述しているだけである。したがって，事業ごとの戦略
をどのような戦略目標の因果関係で実現しようとして
いるのかは把握できない。また，インプット，アウト
プット，成果といった関係も把握できない。
4．情報利用のための統合報告情報
統合報告の作成は，すでに明らかにしたように，情
報開示という側面と情報利用という側面がある。ま
ず，本節では情報利用としての統合報告書作成の役立
ちを検討する。次に，情報利用の役立ちという点か
ら，第3節で取り上げた5つのケースを再評価する。
4.1　情報利用としての統合報告書の役立ち
Ecless and Kruz（2010）は，彼らの著書で統合報
告書には外的メリットと内的メリットがあると指摘し
ている。外的メリットとしては，ステークホルダーへ
単一のメッセージを提供することで，企業の情報開示
と透明性を向上するという。他方，内的メリットは，
戦略を策定するとき，持続可能な社会を保証するため
にリスクや機会への適応を真剣に取り組む必要がある
ためである。統合報告書の作成は，情報開示により情
報ギャップの解消と信頼性確保という外的メリットが
あるが，情報利用として経営管理への役立ちである内
的メリットもある。
管理会計としては戦略策定への情報利用が重要であ
る。この情報利用に立脚すると，統合報告の作成は企
業に4つの大きな効果をもたらす（Ecless and Kruz, 
2010）。第1に，顧客やサプライヤーとの関係性を特定
し，こうしたステークホルダーに対してコミットメン
トを明確にできる。第2に，コミットメントの明確化
によって経営者はより卓越した意思決定ができるよう
になる。第3として，こうしたコミュニケーションが
ステークホルダーとの関係性をより深化させていくこ
とができる。第4に，こうした結果としてレピュテー
ション・リスクが低減する。
同様の趣旨で，伊藤（2014c）は統合報告がステー
クホルダーだけでなく企業内部の経営者にとっても，
ステークホルダー・エンゲージメントをとることが重
要であることを明らかにした。図13に示したように，
戦略策定への情報利用としての統合報告書作成の役立
ちが考えられる。
第1は，統合報告することでステークホルダーとの
信頼関係が樹立できる。第2は，統合報告によって内
部経営管理者へ市場の論理を導入できる。つまり，価
値創造プロセスを外部報告するという心理的圧力を伴
うことによって，従業員に外圧を与えることになる。
第3は，統合報告が外部だけでなく，内部の従業員に
対する報告ともなり，戦略情報の共有と協力体制の強
化が実現できる。第4は，統合報告で戦略を可視化す
ることによって，従業員のスキルアップにも寄与でき
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る。第5は，統合報告することが新たな組織文化の形
成となる。これらの結果として，第6に，レピュテー
ション・マネジメントと戦略の策定と実行のマネジメ
ントが強化され，このことが企業価値の創造となる。
4.2　情報利用としての各社のケース
いま指摘したように，統合報告書に基づいてステー
クホルダー・エンゲージメントをとることで，情報利
用する対象は企業だけでなくステークホルダー側にも
ある。しかしここでは，企業が自らの戦略策定のため
にステークホルダー・エンゲージメントで得た情報を
利用する場合を考察する。戦略に関わる情報開示とそ
れに対する対話が，企業の情報利用に用いることがで
きる。そのような情報開示となるのは，基本概念で取
り上げた価値創造プロセスである。そこで，情報利用
となりうる価値創造プロセスを考察する。
価値創造プロセスとは，BSC では戦略マップに
よって可視化された戦略を指す。その戦略マップは，
4つの視点によって株主や金融機関，顧客や取引先，
地域社会，従業員といったステークホルダー志向の戦
略を描くことができる。また，戦略マップは，卓越し
た業務，顧客関係性重視，製品リーダーシップといっ
た典型的な戦略テーマごとに，戦略目標間の因果関係
を描く。この戦略テーマは，内部プロセスの視点で，
財務の視点と顧客の視点の戦略目標を実現するビジネ
ス・プロセスを構築する。そのビジネス・プロセスを
下支えするのが学習と成長の視点の戦略目標である。
要するに，図4で示した戦略マップを BSC では価値創
造プロセスと呼んでいる。このような価値創造プロセ
スの考え方に基づいて，3節で取り上げた事例を検討
していく。
まず，IIRC のオクトパスモデルを描いても，そこ
には戦略性を窺い知ることができない。言い換えれ
ば，オクトパスモデルでは戦略を可視化できない。た
とえば，オクトパスモデルのケースとして取り上げた
ローソンの価値創造プロセスも，アサヒグループの価
値創造プロセスも，これだけではそれぞれの企業がど
のような戦略を策定しているのかはわからない。オク
トパスモデルでは企業の戦略が可視化できない可能性
があり，ケースでみたように戦略が可視化されていな
いということは，価値創造プロセスを可視化したこと
にはならない。
オクトパスモデルで価値創造プロセスを可視化した
とき，価値創造プロセスとは別に戦略を明らかにする
必要がある。ローソンでは，社長インタビューの中
で，中期的持続成長と ROE20 % のロードマップとし
て ROE 型のデュポンチャートを描いて価値創造プロ
セスを補足している（ローソン統合報告書 , 2015, 
p.11）。また，アサヒグループでも，トップメッセー
ジの中で，中期経営計画2015として，ROE と EPS の
図13　情報利用としての統合報告書作成の役立ち
出典：伊藤（2014c, p. 220）。
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向上，および ROE の構成要素として売上高利益率，
総資産回転率，それに財務レバリッジに分解して課題
を明確にしていると指摘している（アサヒグループ
ホールディングス統合報告書 , 2014, p .12）。これも
ROE 型のデュポンチャートである。
これに対して，リコーの価値創造プロセスは，バ
リュー・ドライバーとして技術力，お客様接点力，環
境経営を捉えていた。これら3つは，戦略テーマとし
て捉えることができる。技術力とは製品リーダーシッ
プ，お客様接点力とは卓越した業務，環境経営とは顧
客関係性重視と言い換えることができよう。すなわ
ち，リコーのバリュー・ドライバーは戦略テーマを特
定したものであることが理解できる。しかし，戦略
テーマを戦略目標の因果関係で可視化していないため
に，具体的な価値創造プロセスまでは推し量ることが
できない。リコーはトップインタビューの中で，「基
盤事業収益力の強化と成長」と「新たな事業の柱の構
築による成長」を明示している。前者の戦略が卓越し
た業務と顧客関係性重視にかかわる戦略テーマであ
り，後者が製品リーダーシップという戦略テーマと考
えられる。
最後に，オムロンの価値創造プロセスは，同社が明
記しているようにビジネス・モデルを可視化してい
る。図12に示したように，オムロンは，制御機器，電
子部品，車載，社会システム，ヘルスケア，その他の
事業からなる6つの事業を企画，開発，製造，販売し
て，顧客や消費者に価値を提供するというビジネス・
モデルを可視化している。このビジネス・モデルから
もオムロンの戦略を把握することはできない。
オムロンは，2011年に Value Generation 2020とい
う長期ビジョンを設定し，2020年までに売上高1兆
円，営業利益率15 % を目標とした。その目標を実現
するために，9年間にわたる基本戦略として，最適化
新規事業戦略，超グローバル戦略，既存事業戦略（制
御機器事業の最強化）を設定した。これらの基本戦略
は，BSC の戦略テーマと言い換えることができる。
すなわち，最適化新規事業戦略が製品リーダーシッ
プ，超グローバル戦略が顧客関係性重視，既存事業戦
略が卓越した業務である。これら基本戦略を支える機
能戦略として，2014年から2016年までの EARTH-1 
STAGE では収益構造改革とグローバル人財戦略に重
点を置いている。オムロンでは，戦略テーマと推定で
きる基本戦略は存在したが，戦略目標間の因果関係ま
で特定した価値創造プロセスは可視化していない。
今回は取り上げなかったが，三菱重工グループの統
合レポートは，3節の分類でいえばその他に属する価
値創造プロセスである。具体的には，財務・非財務ハ
イライトとして，インプット，アクティビティ，アウ
トプット，アウトカムを明らかにしている。アクティ
ビティで事業計画（戦略的実施項目）を明らかにして
いるが，このような価値創造プロセスからは戦略を知
ることはできない。ところが，同社の4つのドメイン
（エネルギー・環境，交通・輸送，防衛・宇宙，機
械・設備システム）ごとに事業戦略を明らかにしてい
る。三菱重工はビジネス・モデルと称しているが，エ
ネルギー・環境ドメインの事業戦略を図14のように明
らかにしている。
図14は，三菱重工の技術力（知的資本と人的資本）
と販売網（社会・関係性資本），日立製作所の技術力
（知的資本と人的資本）と販売網（社会・関係性資
図14　三菱重工の事業戦略
出典：三菱重工グループ統合レポート（2015, p.36）。
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本），それら両社の製造設備（製造資本）と部材調達
網（社会・関係性資本）を期首資本をとして事業活動
に取り入れている。両社が協力してビジネス・プロセ
スを構築することで，顧客へ価値提案をしている。そ
の結果として，顧客の運転資本低減と CO2排出量削減
という社会・関係性資本が構築されていることを理解
することができる。この図はオクトパスモデルを思い
起こさせるものであり，事業戦略の価値創造プロセス
といえよう。事業戦略を可視化した非常に優れた価値
創造プロセスではあるが，事業活動を戦略目標間の因
果関係としては描いていない。
まとめ
本稿では，価値創造プロセスは戦略の可視化である
という前提で，管理会計では一般的な戦略の可視化を
取り上げた。戦略の可視化は，BSC の戦略マップに
よって価値創造プロセスを開示すべきであると考えら
れる。その下で，わが国企業が開示する統合報告書を
取り上げて，価値創造プロセスを比較検討した。その
結果，3つの発見事項があった。
第1に，統合報告書の価値創造プロセスを企業間比
較することで，企業がステークホルダー・エンゲージ
メントのアジェンダとして戦略策定のための情報利用
の有用性を判断できることがわかった。
第2に，オクトパスモデルによる価値創造プロセス
の可視化では，ステークホルダーが戦略を理解するこ
とができないことがわかった。戦略を理解できない価
値創造プロセスでは，ステークホルダー・エンゲージ
メントを行ったとしてもそこで行われた対話から戦略
策定の情報に利用することには難しい。戦略マップで
価値創造プロセスを可視化できれば，ステークホル
ダーが戦略目標間の因果関係が理解でき，対話によっ
て戦略策定の有用な情報をインプットできる。
第3に，オクトパスモデルやそれ以外のユニークな
価値創造プロセスを開示する統合報告書では戦略が可
視化されていない。このような価値創造プロセスを開
示する企業は，社長インタビューやトップメッセージ
といった文章の中で，戦略を明示して価値創造プロセ
スを補完することになる。
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注
1　ビジネス・モデルには必ずしも合意された定義はないとい
う見解がある（Barnabe and Giorgino, 2013）。IIRC のビジ
ネス・モデルの解釈は1つの見解と考えるべきであろう。
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